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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos y medio de lectura) 
 

 
Las Bolsas europeas cerraron AYER de forma mixta en  una jornada en la que la situación 
política de Italia y España siguió concentrando la atención de los inversores . Entre los índices 
bursátiles que peor se comportaron estuvo el Ibex-35, lastrado ante la previsión de que en la 
votación de HOY triunfe la moción de censura presentada por el PSOE, tras recabar este partido el 
apoyo del PNV. Pero el peor comportamiento lo registró el DAX alemán, en el que pesó la caída de 
las acciones de Deutsche Bank (-6,9%) tras ser calificado por la Fed estadounidense como banco 
problemático.  
 
Además, el anuncio de la Administración estadounidense de que Canadá, México y la Unión 
Europea tendrán que hacer frente a las tarifas arancelarias impuestas por EEUU sobre las 
importaciones de acero y aluminio y sobre las que tenían exenciones que vencían hoy, contribuyó al 
deterioro del sentimiento en el mercado. Los tres socios comerciales afectados ya han anunciado 
que tomarán sus propias medidas en represalia. No sabemos si en los próximos días/semanas se 
podrá reconducir esta situación –el secretario de Comercio estadounidense Wilbur Ross ha indicado 
que EEUU permanece dispuesto a dialogar– o si, por el contrario, esto se convertirá en una guerra 
comercial, en cuyo caso todas las economías y, especialmente los consumidores, saldrán perdiendo. 
Estas tensiones comerciales fueron AYER el principal foco de atención en Wall Street, cuyos 
principales índices cerraron en negativo. 
 
Por otro lado, la agenda macroeconómica AYER fue bastante intensa, aunque no creemos que los 
datos publicados cambiaran de forma significativa el escenario al que se enfrentan los mercados 
financieros. Destacar que las cifras preliminares de inflación para mayo, publicadas en Italia, Francia 
y la Eurozona registraron un repunte mayor de lo esperado, de forma similar a las publicadas el 
miércoles en España y Alemania. Creemos que esto es positivo, después de meses de una inflación 
por debajo del objetivo del BCE, y que debería permitir al banco central proseguir con el lento 
proceso de normalización de su política monetaria. No obstante, dicho incremento de la inflación se 
debió en gran parte al encarecimiento de la energía y otros elementos del indicador volátiles, como 
los alimentos frescos, por lo que las cifras de mayo deben ser tomadas con ciertas reservas. En 
EEUU las cifras publicadas fueron mixtas, destacando el preocupante descenso de las ventas de 
viviendas pendientes en abril, y, por el contrario, un índice PMI de Chicago mucho más fuerte de lo 
esperado. 
 
Por el lado positivo, parece que AYER a última hora, y casi tres meses después de la celebración de 
las elecciones en Italia, los partidos políticos La Liga y el Movimiento 5 Estrellas alcanzaron un 
acuerdo para formar Gobierno de coalición, tras finalmente retirar al euroescéptico Paolo Savona de 
la candidatura el Ministerio de Economía, aunque éste ocupará la cartera de Asuntos Europeos. Se 
espera que Giuseppe Conte, propuesto como primer ministro, jure su cargo HOY. Así, parece que 
esta fuente de incertidumbre queda más o menos aparcada, aunque habrá que ver qué programa de 
Gobierno quiere o puede llevar a cabo esta coalición. Nos preocupan especialmente las medidas de 
aumento del déficit que estos partidos venían proponiendo y, desde luego, vemos difícil que se 
vayan a llevar a cabo las reformas estructurales que tanto necesita la economía italiana. No 
obstante, probablemente esta sea la solución menos mala a la situación política que se había 
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generado en los últimos días. 
 
HOY los mercados financieros se enfrentan a una agenda macroeconómica interesante, con los 
índices PMI de gestores de compra del sector manufacturero que se publicarán en las principales 
economías europeas y EEUU, y sobre todo las cifras del mercado laboral de EEUU para el mes de 
mayo como principales datos a analizar. Los inversores se centrarán especialmente en los índices 
PMI europeos, cuyas lecturas preliminares (Eurozona, Alemania y Francia) mostraron la pasada 
semana una debilidad que pone en duda que la economía de la Eurozona vaya a repuntar con 
consistencia tras la ralentización registrada en el 1T2018. Por el contrario, las cifras que se vienen 
publicando en EEUU en general muestran una economía algo más dinámica, que además está 
recibiendo el impulso de la reforma fiscal y el incremento del gasto público aprobados a principios de 
año, por lo que aquí las cifras a vigilar son aquellas que hagan presagiar un recalentamiento 
económico no deseado.  
 
En España todas las miradas estarán atentas a la votación de la moción de censura que, tal y como 
hemos señalado, se espera salga adelante, a menos que el actual presidente del Gobierno, Mariano 
Rajoy, decida dimitir antes de la votación. Así, todo apunta a que el líder del PSOE, Pedro Sánchez, 
será investido presidente. Parece que Sánchez no se plantea nuevas elecciones de forma inmediata, 
situación que creemos prolongará la inestabilidad política en el país. No obstante, la economía 
española en la actualidad viene mostrando un crecimiento fuerte y si el nuevo Gobierno se ciñe a 
cumplir los Presupuestos Generales del Estado recién aprobados, el crecimiento económico no 
debería descarrilar. 
 
Con todo ello, esperamos HOY una apertura mixta de las Bolsas europeas, con la española 
registrando un peor comportamiento por la situación política local. Posteriormente, las cifras 
macroeconómicas retomarán el protagonismo y serán las que determinen la evolución de los índices.  
 

Analista: Paula Sampedro, CFA 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Grifols (GRF):  Descuenta dividendo complementario ordinario por importe de EUR 0,020399 brutos por acción 
para las acciones de la clase A y B (preferentes) y dividendo extraordinario por importe de EUR 0,010148 brutos 
por acción para las acciones clase B. Paga el 5 de junio. 
. Euskaltel (EKT) : Junta General de Accionistas 
. Elecnor (ENO) : Junta General de Accionistas 
 
Wall Street:  publican resultados entre otras compañías: 
 

� Abercrombie & Fitch (ANF-US): 1T2018 
� Ford (F-US): Ventas e ingresos del mes de mayo 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según las cifras publicadas por el INE, el número de hipotecas constituidas sobre viviendas  en marzo 
alcanzó 26.350 , un 5,2% menos que en marzo de 2017. El importe medio fue de EUR 119.783, lo que supone 
un aumento anual del 4,6%. Por su lado, el importe medio de las hipotecas inscritas en los registros de la 
propiedad en marzo (procedentes de escrituras públicas realizadas anteriormente) era de EUR 136.794, un 
1,8% superior al del mismo mes de 2017. 
 
. El Producto Interior Bruto (PIB) de España creció u n 0,7% en el 1T2018 respecto al trimestre anterior , 
tasa similar a la registrada en el 4T2017. Por su lado, en tasa interanual el PIB registró un crecimiento d el 
3,0%, frente al 3,1% registrado en el 4T2017. El consenso de analistas apuntaba a un crecimiento intertrimestral 
del 0,7% e interanual del 2,9% (similar al del avance preliminar publicado el pasado mes de abril). 
 
La demanda nacional contribuyó al crecimiento interanual del PIB en 2,8 puntos porcentuales (+3,2 p.p. en el 
4T2017), mientras que la demanda exterior aportó 0,2 puntos (-0,1 p.p. en el 4T2017). En lo que se refiere a la 
demanda nacional, el gasto en consumo final aumentó un 2,6% en el 1T2018 (+2,5% en el 4T2017), mientras 
que la inversión en capital fijo aumentó un 3,5% (+5,6% en el 4T2017). 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El índice de precios de consumo (IPC) de Francia su bió un 0,4% en mayo respecto al mes anterior y un 
2,0% en tasa interanual , según las cifras preliminares publicadas por el Insee, y que suponen una aceleración 
de la inflación anual, desde el 1,6% registrado en abril. La tasa del 2,0% alcanzada en mayo es la más elevada 
desde agosto de 2012. El consenso de analistas pronosticaba un incremento de los precios en mayo del 0,2% 
respecto al mes anterior y del 1,8%. 
 
Por su lado, el IPC armonizado aumentó también un 0,4% en mayo respecto a abril, con un incremento 
interanual del 2,3% (+1,8% en abril), tasas que superan las previsiones del consenso de analistas (+0,3% en el 
mes y +2,1% interanual). 
 
No obstante, cabe destacar que este impulso de los precios se debió principalmente al encarecimiento de la 
energía, con una inflación anual del 10,0% (+6,3% en abril). Igualmente, los precios de los alimentos frescos 
pasaron de un incremento interanual del 3,9% en abril a uno del 4,9% en mayo. La tasa de inflación anual en 
los servicios fue en mayo de sólo el 1,4% mientras que en las manufacturas se registró una deflación del 0,2%. 
 
Por otro lado, el índice de precios a la producción (IPP) retroced ió en abril un 0,7% respecto al mes 
anterior, mientras que en tasa interanual aumentó u n 2,3% (+2,6% en marzo). El descenso mensual 
registrado en abril es el primero desde junio de 2017 y el mayor desde enero de 2016. 
 
. Según las cifras preliminares publicadas por el Istat, el índice de precios de consumo (IPC) de Italia 
registró en mayo un incremento del 0,4% respecto al  mes anterior y del 1,1% en tasa interanual , 
acelerándose la tasa de inflación interanual desde el 0,5% registrado en abril. Estas cifras superan, además, las 
previsiones del consenso de analistas, que apuntaban a un incremento del 0,2% en el mes y del 0,8% en el 
año. Aunque baja, la inflación interanual registrada en mayo en Italia es la más alta desde agosto de 2017.  
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Igualmente, el IPC armonizado registró un incremento del 0,4% en el mes y del 1,1% en el año (+0,6% 
interanual en abril), superando también las previsiones del consenso de analistas, que apuntaban a un 
incremento mensual del 0,2% e interanual del 0,9%. 
 
La aceleración de la inflación en mayo se debió principalmente a los alimentos no procesados (+2,7% interanual 
en mayo vs +0,7% en abril) y a la energía no regulada (+5,3% vs +2,7%) y, en menor medida, al transporte 
(+1,7% vs -0,7%) y al tabaco (+3,4% vs +2,8%). La inflación subyacente mejoró 0,3 puntos porcentuales hasta 
el 0,8%. 
 
. Según las cifras preliminares publicadas por Eurostat, la tasa de inflación interanual en la Eurozona se 
situó en mayo en el 1,9% , frente al 1,2% en abril, superando, asimismo, la previsión del consenso de analistas, 
que apuntaba a una tasa del 1,6%. Destaca el incremento de los precios de la energía en mayo, con una tasa 
interanual del 6,1% (+2,6% en abril), seguido del de los alimentos, bebidas alcohólicas y tabaco (+2,6% en 
mayo frente a +2,4% en abril). 
 
Valoración : Al igual que las cifras que se publicaron el miércoles en Alemania y España, las cifras de inflación 
publicadas ayer parecen indicar que el BCE está consiguiendo por fin que repunten los precios, lo que debería 
dejarle el camino abierto a continuar con su proceso de retirada gradual de estímulos monetarios. No obstante, 
los incrementos en los índices de precios se deben en gran medida a los elementos más volátiles y la inflación 
subyacente sigue estando contenida, por lo que estos datos deben ser tomados con reservas. 
 
. El número de desempleados en Italia alcanzó 2,9 mil lones en abril , lo que supone un incremento del 0,6% 
respecto al mes anterior. La tasa de desempleo se mantuvo en el 11,2%, algo por encima de la proyectada por 
el consenso de analistas (10,9%). 
 
. La tasa de desempleo en la Eurozona retrocedió en a bril hasta el 8,5% , desde el 8,6% en marzo, pero por 
encima del 8,4% que había previsto el consenso de analistas. En abril de 2017 la tasa de desempleo se situaba 
en el 9,2%. Cabe destacar que la tasa de desempleo de la Eurozona del pasado mes de abril es la más baja 
desde diciembre de 2008. 
 
Por su lado, la tasa de desempleo en la Unión Europea (UE) se mantuvo en abril respecto al mes anterior, en el 
7,1%. Un año antes esta tasa era del 7,8%. Igualmente, la tasa de desempleo en la UE del pasado mes de abril 
es la más baja desde diciembre de 2008. 
 
Según los cálculos de Eurostat, en abril había 17,462 millones de desempleados en la UE, de los que 13,88 
millones residían en la Eurozona. Esto supone un descenso en el número de desempleados de 53.000 
personas en la UE y de 56.000 en la Eurozona en el mes, y de 1,633 millones en la UE y 1,088 millones en la 
Eurozona en un año. 
 

• EEUU 

. Los ingresos personales aumentaron un 0,3% en abril  respecto al mes anterior , tras haber subido un 
0,2% en marzo. Dentro de éstos, la partida de sueldos y salarios registró un incremento en abril del 0,4%. Por 
su lado, los gastos personales aumentaron en abril un 0,6%  respecto al mes anterior, tras haber aumentado 
un 0,5% en marzo. Parte del incremento del gasto se debe a un incremento del 0,9% en el gasto de bienes 
duraderos, que recoge el incremento de los precios del combustible en abril. El consenso de analistas había 
proyectado un incremento de los ingresos del 0,3% y de los gastos del 0,4%. 
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El índice de precios de consumo personal (CPE) subió en abril un 0,2% respecto al mes anterior y un 2,0% em 
tasa interanual, en línea con las previsiones del consenso de analistas. Igualmente, el PCE subyacente estuvo 
en línea con las previsiones, con un incremento del 0,2% en el mes y del 1,8% en el año. Las tasas de inflación 
interanual se mantienen en los niveles alcanzados en marzo.  
 
. Las peticiones iniciales de subsidios de desempleo retrocedieron en 13.000 solicitudes en la semana 
del 26 de mayo , hasta 221.000, por debajo de las 228.000 solicitudes proyectadas por el consenso de 
analistas. Por su lado, la media móvil del indicador de las últimas cuatro semanas subió en 2.500 solicitudes, 
hasta 222.250. 
 
Mientras, las peticiones continuadas de la semana precedente retrocedieron en 16.000 solicitudes, hasta 1,726 
millones, ligeramente por debajo de los 1,733 millones pronosticados por el consenso de analistas. La media 
móvil de las últimas cuatro semanas descendió hasta 1,744 millones de peticiones. 
 
. El índice PMI de gestores de compra de Chicago subi ó hasta 62,7 puntos en mayo , desde 57,6 puntos el 
mes anterior, superando la previsión de 58,3 puntos contemplada por el consenso de analistas. Recordamos 
que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad respecto al mes anterior y que por 
debajo indica contracción.  
 
El componente de nuevos pedidos se volvió a acelerar, así como el de pedidos en cartera. También mejoró el 
componente de producción y el de empleo, aunque este último se vio penalizado por la escasez de mano de 
obra. También destaca el incremento de los tiempos de entrega y la subida de los precios de los insumos, lo 
que se interpreta como síntomas de estrés en la capacidad productiva. 
 
. Las ventas de viviendas pendientes retrocedieron en  abril un 1,3% respecto al mes anterior, tras haber  
subido un 0,6% en marzo . El consenso de analistas había proyectado un incremento del 0,4% en abril. En 
tasa interanual el indicador registra un descenso del 2,1% 
 
Valoración:  La evolución de este indicador podría estar adelantando un comienzo del 2T2018 débil para el 
sector inmobiliario, probablemente lastrado por el alza de los tipos de interés y por la escasez de oferta de 
inmuebles a la venta. 
 
. La presidenta de la Reserva Federal de Cleveland, Loretta Mester, restó importancia ayer a si este año se 
suben tres o cuatro veces los tipos de interés, ind icando que lo importante es que la Reserva Federal 
(Fed) estadounidense los tiene que ir subiendo grad ualmente  porque la economía está mejorando y la Fed 
está alcanzando sus objetivos. Ni las turbulencias relacionadas con la crisis política italiana ni el aplanamiento 
de la curva de tipos han hecho que Mester se replantee su apoyo a una subida gradual de los tipos de interés. 
 
Respecto, a los salarios, Mester consideró que están subiendo y que pronto eso se reflejará en las estadísticas. 
No obstante, indicó que no cree que la inflación se dispare al alza. También señaló que toleraría “un par” de 
lecturas por encima del 2%. Mester subrayó que las cifras dictarán la senda de los tipos de interés y que el 
impacto de la reforma fiscal y del paquete de gasto del Congreso estará mucho más claro más avanzado el año. 
 
Mester tiene voto este año en el Comité de Mercado Abierto (FOMC). 
 
. Lael Brainard , gobernadora de la Reserva Federal (Fed), indicó ayer que las tensiones políticas en Italia 
suponen una amenaza al crecimiento global sincroniz ado  y destacan como un riesgo que merece la pena 
vigilar mientras la Fed continúa subiendo gradualmente los tipos de interés, ante el mayor estímulo fiscal en la 
economía doméstica por parte del Gobierno. No obstante, matizó que mientras que se muestra alerta ante las 
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posibles amenazas del exterior, la economía de EEUU se encuentra en una senda “bastante positiva” gracias a 
los recortes de impuestos y al gasto público, que impulsarán el crecimiento económico este año y los siguientes. 
 
Así, Brainard destacó que el crecimiento global ha estado sincronizado en el último año, pero que los últimos 
acontecimientos suponen cierto riesgo. Los acontecimientos políticos en Italia han reintroducido cierto riesgo y 
las condiciones financieras en la Zona Euro se han deteriorado algo como consecuencia. No obstante, Brainard 
continúa considerando una gradual subida de tipos de interés como el camino apropiado, si bien se mantendrá 
alerta a la emergencia de riesgos y preparada para adaptarse si las condiciones cambian. 
 
Brainard también indicó que espera que los tipos suban ligeramente por encima de la tasa neutral, pero que a 
largo plazo, esa tasa neutral debería permanecer en niveles bajos. 
 
Respecto a la implantación de aranceles, Brainard consideró que podrían ser perjudiciales tanto para EEUU 
como fuera. 
 
. El Ejecutivo estadounidense anunció ayer que impond rá aranceles al acero y al aluminio a las 
importaciones procedentes de Canadá, México y la Un ión Europea a partir de hoy . Las tarifas alcanzan el 
25% para el acero y el 10% para el aluminio y fueron anunciadas por la Administración estadounidense en 
marzo, si bien los socios mencionados habían obtenido exenciones hasta el 1 de junio. El secretario de 
Comercio estadounidense, Wilbur Ross, indicó, no obstante, que EEUU permanece dispuesto a seguir 
negociando al respecto con sus socios comerciales. 
 
Por su parte, Canadá ha contestado que impondrá tarifas por impor te de miles de millones de dólares  
sobre las importaciones de bienes estadounidenses. Canadá mantendrá consultas durante quince días antes de 
imponer las tarifas el 1 de julio, y éstas permanecerán hasta que EEUU levante las suyas. 
 
Igualmente, la UE también está planeando corresponder a EEUU co n aranceles  por importe de miles de 
millones de dólares, que podrían entrar en vigor el 20 de junio e iniciar un caso contra las tarifas impuestas por 
EEUU en la Organización Mundial del Comercio hoy mismo. 
 
Finalmente, México ha indicado que responderá con tarifas sobre  la importación de bienes 
estadounidenses , hasta una cantidad comparable con el daño causado por las impuestas por EEUU. 
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. El índice PMI de gestores de compra del sector manu facturero de China elaborado por Caixin/Markit se 
mantuvo en mayo en los 51,1 puntos , por debajo de los 51,3 puntos proyectados por el consenso de 
analistas. Destaca la ligera recuperación del crecimiento en la producción y en los nuevos pedidos, mientras 
que por el contrario los nuevos pedidos para la exportación siguieron contrayéndose. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario Expansión ABENGOA (ABG)  ha obtenido los consentimientos necesarios por parte de los acreedores 
para la ejecución de la venta del 16,47% de Atlantica Yield a la compañía Algonquin Power & Utilities Corp. Los 
acreedores han aprobado también la disposición del total de los fondos reservados para el proyecto Tercer Tren 
en México. 
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ABG abrió el pasado 30 de abril un proceso para obtener el consentimiento por parte de ciertos acreedores 
financieros de ejecución de ciertas acciones. Este procedimiento de solicitud de consentimiento no es 
extraordinario, se contempla en los contratos de financiación y ha sido utilizado en diversos momentos durante 
los pasados meses. 
 
Los acreedores de ABG que aceptaron las condiciones de la reestructuración han rechazado el principio de 
acuerdo que la compañía alcanzó con las principales entidades financieras impugnantes del acuerdo, y a los 
que el Jugando Mercantil número 2 de Sevilla dio la razón. 
 
ABG ha explicado que el principio de acuerdo con las principales entidades financieras impugnantes del 
acuerdo de reestructuración hubiera permitido resolver la situación, pero al no ser aprobado, ha anunciado que 
seguirá trabajando para alcanzar un acuerdo que sea beneficioso para todas las partes implicadas. 
 
. En relación a su participación en NH HOTEL GROUP (NHH), HNA ha recibido una serie de expresiones 
informales de interés de un grupo relativamente amplio de inversores con los que se ha establecido un diálogo. 
Por tanto, y en el contexto de estas conversaciones, HNA continúa considerando sus alternativas estratégicas 
en relación con su posición en NHH. No se ha alcanzado acuerdo alguno con ningún inversor y no tenemos 
visibilidad sobre plazos que pueda ser compartida en este momento sin que ello suponga un riesgo de 
confusión entre los inversores en el mercado. 
 
Con posterioridad, y en relación al mismo asunto, Minor International (MINT) confirmó que está participando 
como potencial oferente en el proceso de la venta de la participación de HNA en NHH, cuyo plazo para la 
presentación de ofertas concluyó ayer, siendo la intención de MINT presentar una oferta vinculante. No 
obstante, MINT señaló que aún no había adoptado una decisión final al respecto, ni sobre el precio y demás 
términos y condiciones de la referida oferta. 
 
. Con fecha 31 de mayo de 2018, Moody’s Investors Service (Moody’s) ha subido el rating de la deuda senior a 
largo plazo de BBVA  a A3 desde Baa1. La perspectiva cambia a estable desde positiva. Adicionalmente, 
Moody’s ha llevado a cabo las siguientes acciones sobre otros ratings de BBVA:  
 

• Subida del rating de depósitos a largo plazo a A2 desde A3, con perspectiva estable.  
• Subida del rating de depósitos a corto plazo a Prime-1 desde Prime-2.  
• Subida del rating de la deuda “junior senior” (deuda senior no preferente) a Baa2 desde Baa3 

 
. SIEMENS GAMESA (SGRE)  será el suministrador preferente para el proyecto eólico 'offshore' Yunlin de WPD, 
que se ubicará a unos seis kilómetros de la costa en el Estrecho de Taiwán y alcanzará un total de 640 
megavatios (MW). Ambos grupos han firmado una carta de intenciones, que permanecerá vigente hasta julio de 
2019 y está aún en fase de contrato definitivo, para negociaciones exclusivas sobre la entrega de 80 unidades 
del último aerogenerador 'offshore' de Siemens Gamesa, el 'SG 8.0-167 DD'. 
 
Valoración: Una de las fortalezas que tiene SGRE de cara a su desarrollo futuro en los próximos años es el 
fuerte posicionamiento que tiene el Grupo en el mercado offshore, con más de la mitad de la capacidad mundial 
instalada, siendo este segmento uno de los que más se va a desarrollar en los próximos años. Actualmente, 
tenemos SGRE en revisión. Esperamos publicar un informe de actualización en las próximas semanas. 
 
. El presidente y consejero delegado de CELLNEX (CLNX) , Tobías Martínez, aseguró ayer en Madrid que 
Edizione (familia Benetton), que va a tener un 29,9% de la compañía, es un socio inversor muy adecuado y ha 
estimado que puede incorporarse a mediados de julio. Ante la Junta General de Accionistas de CLNX, Martínez 
destacó que el nuevo inversor de referencia entiende el proyecto de CLNX, apoya su crecimiento y es un socio 
inversor a largo plazo. 
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. Según explicó ayer en el Senado el presidente de AENA , Jaime García-Legaz, la estrategia de futuro de la 
compañía pasa por convertirse en una empresa más grande posicionándose en el exterior. Para ello, el grupo 
considera que los mejores socios posibles para su internacionalización son fondos de inversión. En concreto, 
AENA quiere potenciar alianzas estables con aliados de referencia, de perfil preferentemente financiero. 
 
Entre las oportunidades que AENA está explorando en el exterior, Expansión destaca la privatización mediante 
concesión a largo plazo de los aeropuertos japoneses de Hokkaido. El Gobierno nipón se propone lanzar la 
licitación este verano para seleccionar al operador en 2020 y ceder la explotación por 30 años. 
 
Asimismo, García-Legaz señaló que, además de la expansión internacional otra de las prioridades será 
garantizar las inversiones que van a necesitar los aeropuertos españoles. El programa de actuación plurianual 
de AENA 2018-2021 prevé una inversión de EUR 2.546 millones, de los que EUR 1.926 millones corresponden 
a inversión regulada. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinión contenidos en este documento, el cual está basado en 
información obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A. y 
sus empleados pueden tener una posición o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”. 

 
“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervisión de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV)” 


